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行业走势图 

基建加码需求延续，重视水泥旺季涨价行情 
基建加码，水泥需求有望延续。本周发改委开会要求各地尽快梳理上报专项债项
目，叠加此前《交通强国建设纲要》的印发，近期稳投资相关政策力度逐步加强。
在进入四季度之前，各地加快了基建项目的落地以及明年基建项目申报的速度。同
时本周央行三季度例会也表示要加大逆周期调节力度，稳健的货币政策要松紧合
适，经济保增长的压力依然存在，加大基建投资是对冲经济压力的重要措施，因此
预计水泥需求有望在四季度延续，明年有望保持平稳，随着流动性改善，低估值水
泥股有望受益。 

 

水泥旺季持续，重视涨价行情。9 月是水泥传统旺季，全国水泥价格普涨，华东华
南地区涨幅领先，湖南上涨 30-50 元/吨，江苏苏锡常地区上涨 30 元/吨，陕西关
中地区水泥价格公布上调 30 元/吨，整体库位不足 5 成。此外，当前正值开工旺
季，同时临近国庆，环保有望成为供给端不确定因素。日前，河南省污染防治攻坚
战领导小组办公室发布《关于在全省启动重污染天气橙色及以上预警的通知》，工
业企业响应行业“一厂一策”停限产措施橙色预警要求，实施停产或限产。河北、
山东、山西等地也陆续发布环境中治理细节，工业企业将面临停限产措施，来确保
京津冀大气环境好转。旺季限产，水泥价格有望再超预期。需求较好地区上涨空间
大，建议关注华新水泥、海螺水泥、上峰水泥；北方弹性大推荐关注天山股份、冀
东水泥、祁连山。 

 

玻纤方面，继续推荐中材科技，高增长逐步得到市场认同，继续阐明投资逻辑：
（1）历史看估值依旧处于低位，国企改革预期强；（2）风电行业预期较好叶片业
务持续受益；（3）锂电隔膜全年预期边际改善；（4）玻纤业务有望通过销量增
长、成本降低对冲价格下降，业绩预期保持平稳。 

 

地产后周期品种需要重视需求复苏逻辑。玻璃方面，产销延续旺季走势，建议关注
旗滨集团。消费类建材建议关注地产后周期龙头，龙头品牌力强，翻新改造首选度
高，从而带动 C端产品销量提升；地产龙头上半年业绩高增长，集中度提升有利于
有 B端优势业务的拓展，龙头企业有望加快拉开与其他企业的差距。建议关注防水
龙头东方雨虹、瓷砖龙头帝欧家居&蒙娜丽莎、管材龙头伟星新材、石膏板龙头北
新建材、涂料龙头三棵树、五金龙头坚朗五金等。 

一周市场表现：本周申万建材指数下跌 3.47%，各子行业中，水泥制造（-

2.80%），管材（-3.65%），耐火材料（-3.80%），玻璃制造（-5.69%），玻纤（-

5.69%），同期上证综指（-2.47%） 

建材价格波动：水泥：本周全国水泥市场价格环比大幅上涨 1.2%。价格上涨地区仍
以华东和中南地区为主，幅度 20-50 元/吨，其中价格上涨幅度最大区域是湖南，
第三轮上涨 30-50 元/吨。临近 9 月底，国内水泥价格延续上行态势。国庆期间，
全国水泥市场需求将会出现减弱，考虑到各地区水泥和熟料库存普遍不高，因此水
泥价格将会保持平稳为主，节后随着需求恢复，部分地区水泥价格将会继续上行。
玻璃及玻纤：9月末全国建筑用白玻均价 1632 元，环比上月上涨 42 元，同比去年
上涨-41元。6月 28日玻纤全国均价 4475元/吨，环比上周价格下跌 50元/吨，同
比去年下跌 475 元/吨。能源和原材料：截至 9 月 25 日（本周三）环渤海动力煤
(Q5500K)578元/吨，环比上周保持平稳，同比去年上涨 9元/吨。 

重要新闻：从内蒙古工信厅获悉，阿鲁科尔沁旗鑫天山水泥一条日产 1500 吨新型
干法水泥熟料生产线置换给广西东泥天等水泥有限公司，广西东泥天等水泥拟建一
条 5000t/d熟料生产线。（来源：水泥砼行） 

重要公告：【凯盛科技】全资子公司凯盛信息显示材料（池州）有限公司投资建设
的年产 300 万片 3D 玻璃盖板生产线，在经过一段时间的试生产，现已符合投产条
件，于 9月 26日正式投产。 

 
风险提示：基建项目建设进度不及预期；行业库存压力增加。 
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1. 一周市场表现 

本周申万建材指数下跌 3.47%，各子行业中，水泥制造（-2.80%），管材（-3.65%），耐
火材料（-3.80%），玻璃制造（-5.69%），玻纤（-5.69%），同期上证综指（-2.47%）。 

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览  图 2：建材各子板块周涨跌幅一览 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 
图 3：非金属建材类股票周涨幅前五  图 4：非金属建材类股票周跌幅前五 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 
 
 
 

2. 建材价格波动（0923-0927） 

2.1. 水泥 

（来源：数字水泥） 

本周全国水泥市场价格环比大幅上涨 1.2%。价格上涨地区仍以华东和中南地区为主，幅
度 20-50 元/吨，其中价格上涨幅度最大区域是湖南，第三轮上涨 30-50 元/吨。临近 9
月底，国内水泥价格延续上行态势，分区域看，京津冀地区，因受 70 周年庆典影响，供
需出现双弱，价格保持平稳；华东和中南等其他地区企业出货相对稳定，水泥价格继续
走高。国庆期间，全国水泥市场需求将会出现减弱，考虑到各地区水泥和熟料库存普遍
不高，因此水泥价格将会保持平稳为主，节后，随着需求恢复，部分地区水泥价格将会
继续上行。  

华北地区水泥价格平稳。京津冀水泥价格稳定，但需求出现阶段性下滑。受七十周年庆
典活动影响，京津冀地区水泥企业陆续执行停窑限产，同时下游工程和搅拌站开工也受
到制约，企业发货环比大幅下滑，不足 5 成，普遍在 3-4 成，北京基本停滞，短期价格
以稳为主，预计国庆节后市场重新恢复，主导企业将会择机推涨价格。  

华东地区水泥价格继续上调。江苏苏锡常地区水泥企业公布第二轮上调 30 元/吨，下游
需求稳定，库存在中等或偏低水平，前期浙江价格第二轮推涨后，苏南企业跟随上调为
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主，由于个别大企业暂未公布上涨，需国庆节后确认实际落实幅度。南京中联和鹤林等
企业价格公布上调后，海螺中国厂暂稳，下游需求比较稳定，企业发货在正常水平，库
存维持 50%左右。苏北盐城和淮安等地区水泥价格平稳，受农忙影响，袋装市场略有下
滑，散装需求变化不大，企业发货多在 9成或产销平衡，库存在中等位置。   

中南地区水泥价格再次上调。广东珠三角价格上调已经落实到位，下游需求比较稳定，
企业发货在正常水平，部分出现销大于产，库存继续下滑，多在 50%-60%，预计后期
价格将继续趋强运行。梅州价格上调后保持平稳，下游需求表现较好，企业发货能达产
销平衡，库存仍旧略显偏高。广西地区于 9 月 26 起开始第二轮价格上调，广东地区有望
在国庆节后跟进上调。 

湖北武汉及鄂东地区水泥价格第二轮上调，幅度 20 元/吨。10 月份，世界军人运动会将
在武汉召开，预计将停工停产，目前工程正在赶工，水泥需求表现较好，企业发货能达
产销平衡甚至销大于产，加之前期水泥企业停窑限产，导致库存普遍处在低位，部分企
业空库。鄂西襄阳和十堰等地区水泥价格平稳，下游需求比较稳定，企业发货在 9 成或
产销平衡，受益于水泥企业停窑限产，库存在 50%左右。  

河南地区企业公布价格上调 30 元/吨，建国 70 周年大庆即将召开，9 月 25 日-10 月 2
日，河南水泥企业全线停产 8 天，市场供应减少，企业再次尝试推动价格上调。据了解，
除了部分重点工程仍在施工以外，普通民建和搅拌站开工受限，水泥需求环比下滑，目
前市场供需处于同弱状态，价格上调完全落实待国庆节后跟踪。  

西南地区水泥价格大稳小动。四川成都及周边地区水泥价格平稳，新开工项目较少，下
游需求一般，企业发货在 8 成左右，水泥企业一直停窑限产，库存在 50%左右，预计后
期价格将会继续趋稳。内江和南充等地区水泥价格平稳，下游需求相对稳定，企业发货
能达 8成，外围贵州涨价出现回落，本地企业原涨价计划延后。 

西北地区水泥价格出现上调。陕西关中地区水泥价格公布上调 30 元/吨，雨水天气减少，
下游需求略有好转，企业发货在 7-8 成，且前期水泥企业一直在停窑限产，目前库存普
遍不高，在 50%左右。榆林地区部分企业价格小幅上调 10 元/吨，下游需求稳定，企业
发货能达 8-9 成，且外围价格陆续推涨，带动本地价格上调。  

兰州地区水泥价格平稳，雨水天气稍多，下游需求不太稳定，企业综合发货在 8 成左右。
据了解，天气晴好时，有重点工程支撑，企业发货基本能达正常水平，库存在中等水平。
平凉和陇南地区水泥价格保持平稳，雨水天气减少，下游需求有所恢复，企业发货在 9
成或产销平衡。 

（以下图表采用月度均价） 

图 5：全国水泥价格走势（元/吨）  图 6：全国水泥库容比（%） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 
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图 7：华北区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨）  图 8：东北区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 
图 9：华东区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨）  图 10：中南区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 
图 11：西南区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨）  图 12：西北区域 42.5袋装水泥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 

2.2. 玻璃 

（资料来源：中国玻璃信息网） 

2019 年 9 月末全国建筑用白玻均价 1632 元，环比上月上涨 42 元，同比去年上涨-41 元。
月末浮法玻璃产能利用率为 69.40%，环比上月上涨-0.90%，同比去年上涨-3.08%；剔除僵
尸产能后玻璃产能利用率为 82.60%，环比上月上涨-1.08%，同比去年上涨-4.17%。在产产
能 92610万重箱，环比上月增加-1200万重箱，同比去年增加-3090万重箱。月末行业库
存 3718 万重箱，环比上月增加-86 万重箱，同比去年增加 605 万重箱。月末库存天数
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14.65天，环比上月增加-0.15天，同比增加 2.78天。 

区域：华北地区市场走势尚可，厂家涨价比较积极；华中和华南地区压力偏大；华东部
分地区市场成交尚可；西南等地区价格也有较好的变化。 

产能：陕西神木瑞诚实业有限公司二线 700吨放水冷修。本溪迎新玻璃有限公司二线 800

吨放水冷修。沙河长城玻璃有限公司三线 500吨放水冷修。   

后市：由于 8 月份玻璃现货价格已经有一定的平均涨幅，本月玻璃现货市场涨幅稍低于
市场预期，但走势也有超出预期的一面。尤其是在房地产企业资金紧张和汽车销售压力
不减的背景下，玻璃生产企业依旧保持尚可的产销率，难能可贵。后期现货价格的走势，
一方面取决于国家对地产政策的调整，另一方面部分北方地区生产企业生产线是否关闭
也将影响整体的供需矛盾。 

图 13：全国玻璃均价（元/重量箱）（月均价）  图 14：国内玻璃相关指数走势 

 

 

 

资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所  资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所 

 
图 15：玻璃实际产能同比和产能总计同比  图 16：玻璃纯碱价格差（元/重量箱） 

 

 

 

资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所  资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所 

 
图 17：全国重质纯碱价格（元/吨）   图 18：燃料油市场价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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2.3. 玻纤 

玻纤 7月 5日全国均价 4525元/吨，环比上周保持平稳，同比去年下降 375元/吨。 

图 19：2400tex无碱缠绕直接粗砂均价（元/吨） 

 

资料来源：卓创资讯，天风证券研究所 

 

2.4. 能源和原材料 

截至 9月 25日（本周三）环渤海动力煤(Q5500K)578元/吨，环比上周保持平稳，同比去
年上涨 9元/吨。 

图 20：环渤海动力煤(Q5500K)价格走势（元/吨）  图 21：国废不含税到厂价（山东：80%含量以上）（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所（截止 2019/3/20） 

截止本周，pvc均价 6659元/吨，环比上周下跌 36元/吨，同比去年下跌 113元/吨。 

截止本周，沥青现货收盘价 4040元/吨，环比上周上涨 80元/吨，同比下跌 100元/吨。 

图 22：PVC价格（电石法）（元/吨）   图 23：沥青现货价格（元/吨） 

 

  

 

资料来源：wind，天风证券研究所   资料来源：wind，天风证券研究所 
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3. 行业要闻 

1. 四川禹王防水新型化工建材生产项目（二期）动工开建。公开资料显示，四川禹王防
水新型化工建材生产项目（二期）总投资 2 亿元，总规划用地面积 50 亩，拟建设防水涂
料 1500 吨/年、高分子防水卷材 1500 万平方米/年的生产线各一条，项目建成达产后可
实现年产值 2.5 亿元、年税收 1000 万元。项目预计 2020 年 12 月底前建成投产。（来源：
慧聪防水网） 

2、从内蒙古工信厅获悉，阿鲁科尔沁旗鑫天山水泥一条日产 1500 吨新型干法水泥熟料
生产线置换给广西东泥天等水泥有限公司，广西东泥天等水泥拟建一条 5000t/d熟料生产
线。（来源：水泥砼行） 

3、目前山东多地相关板材企业已经开始执行停限产措施。其中，据临沂当地板材企业表
示，今日已全线停产，预计月底才能恢复生产。此次停限产范围非常大，除山东外，河
北廊坊、天津等地也先后发布了重污染天气预警，目前多种产业已经相继执行停限产措
施。（来源：板材视界） 

4、近日，马来西亚河（海）砂开采项目正在招商，7 个挖砂点的河砂及海砂，预估产量
每月 300-400 万公吨。该项目正寻求国内开采企业合作，这表明，该项目河（海）砂将
主要供给中国市场。（来源：水泥砼行） 

5、据市场反馈，九月正处于传统旺季，浙江地区需求销量向好，厂家库存减少较快。原
材料水泥价格持续推涨，混凝土生产成本上升。为提升盈利，近期浙江主要厂家针对浙
北杭州、宁波以及浙中南金华、台州、温州等地陆续通知上调混凝土价格 5-10 元/方。
调后浙北地区 C30 含税非泵送商混到位价在 500-520 元/方左右。整体来看，行情大势所
趋，价格稳中偏强运行。（来源：中国水泥网） 

4. 重点上市公司公告 

【凯盛科技】投产：全资子公司凯盛信息显示材料（池州）有限公司投资建设的年产 300

万片 3D 玻璃盖板生产线，在经过一段时间的试生产，现已符合投产条件，于 9 月 26 日
正式投产。 

【上峰水泥】锁定股份：公司接到 5%以上股东南方水泥和铜陵有色相关承诺函，基于对
公司未来发展的信心及支持公司长远健康的发展，同时为维护公司价值及股东权益，上
述公司股东承诺在未来十二个月内将不减持其持有的公司股份。  

【宁夏建材】政府补贴：近日收到控股股东拨付资金 2049.71万元。上述拨付资金为控股
股东转拨付的由国家拨付的、专项用于“特困企业”职工分流安置的财政补助资金。公
司将全部用于补助所属被列入特困企业的子公司的职工分流安置支出。并将列入公司财
务报表中的“营业外收入”科目，增加公司 2019年度利润 2049.71万元。 

5. 周观点 

基建加码，水泥需求有望延续。本周发改委开会要求各地尽快梳理上报专项债项目，叠
加此前《交通强国建设纲要》的印发，近期稳投资相关政策力度逐步加强。在进入四季
度之前，各地加快了基建项目的落地以及明年基建项目申报的速度。同时本周央行三季
度例会也表示要加大逆周期调节力度，稳健的货币政策要松紧合适，经济保增长的压力
依然存在，加大基建投资是对冲经济压力的重要措施，因此预计水泥需求有望在四季度
延续，明年有望保持平稳，随着流动性改善，低估值水泥股有望受益。 

水泥旺季持续，重视涨价行情。9 月是水泥传统旺季，全国水泥价格普涨，华东华南地区
涨幅领先，湖南上涨 30-50 元/吨，江苏苏锡常地区上涨 30 元/吨，陕西关中地区水泥价
格公布上调 30 元/吨，整体库位不足 5 成。此外，当前正值开工旺季，同时临近国庆，
环保有望成为供给端不确定因素。日前，河南省污染防治攻坚战领导小组办公室发布
《关于在全省启动重污染天气橙色及以上预警的通知》，工业企业响应行业“一厂一策”
停限产措施橙色预警要求，实施停产或限产。河北、山东、山西等地也陆续发布环境中
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治理细节，工业企业将面临停限产措施，来确保京津冀大气环境好转。旺季限产，水泥
价格有望再超预期。需求较好地区上涨空间大，建议关注华新水泥、海螺水泥、上峰水
泥；北方弹性大推荐关注天山股份、冀东水泥、祁连山。 

玻纤方面，继续推荐中材科技，高增长逐步得到市场认同，继续阐明投资逻辑：（1）历
史看估值依旧处于低位，国企改革预期强；（2）风电行业预期较好叶片业务持续受益；
（3）锂电隔膜全年预期边际改善；（4）玻纤业务有望通过销量增长、成本降低对冲价
格下降，业绩预期保持平稳。 

地产后周期品种需要重视需求复苏逻辑。玻璃方面，产销延续旺季走势，建议关注旗滨
集团。消费类建材建议关注地产后周期龙头，龙头品牌力强，翻新改造首选度高，从而
带动 C 端产品销量提升；地产龙头上半年业绩高增长，集中度提升有利于有 B 端优势业
务的拓展，龙头企业有望加快拉开与其他企业的差距。建议关注防水龙头东方雨虹、瓷
砖龙头帝欧家居&蒙娜丽莎、管材龙头伟星新材、石膏板龙头北新建材、涂料龙头三棵树、
五金龙头坚朗五金等。  
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